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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, kepemilikan asing dan ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dalam kurun waktu tiga tahun dengan 
metode purposive sampling. Analsis statistik yang digunakan pada penelitian ini adalah 
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh struktur 
kepemilikan manajerial,kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan ukuran 
perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder. Sumber data dari penelitian ini diperoleh dengan 
mengunduh laporan keuangan di setiap perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam 
Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016, yang diperoleh melalui situs dari Indonesian 
Capital Market Directory (ICMD) serta laporan keuangan yang dipublikasikan oleh 
Indonesia Stock Exchange (IDX) www.idx.co.id pada periode tahun 2014-2016. Hasil 
penelitian ini menunjukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan. Sedangkan kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.  
 
Kata Kunci : kinerja keuangan, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, 




This study aims to examine the effect of managerial ownership, institutional ownership, 
foreign ownership and company size on financial performance in manufacturing 
companies listed on the Stock Exchange in a three-year period with a purposive 
sampling method. The statistical analysis used in this study is multiple linear regression 
analysis used to examine the effect of managerial ownership structure, institutional 
ownership, foreign ownership and firm size on the company's financial performance. 
The data used in this research is secondary data. Data sources from this study were 
obtained by downloading financial statements at each manufacturing company listed on 
the Indonesia Stock Exchange in 2014-2016, which were obtained through the site of 
the Indonesian Capital Market Directory (ICMD) and financial reports published by 
Indonesia Stock Exchange (IDX) www .idx.co.id in the period 2014-2016. The results 
of this study indicate that managerial ownership influences financial performance. 
Whereas institutional ownership, foreign ownership and company size have no effect on 
financial performance. 
 
Keywords: financial performance, managerial ownership, institutional ownership, 







Perusahaan pada umumnya didirikan dengan tujuan tertentu, yaitu dengan memperoleh 
laba atau keuntungan. Perusahaan dapat didevinisikan sebagai suatu organisasi yang 
telah didirikan oleh sekelompok orang atau sekuritas yang kegiatanya melakukan 
produksi serta distribusi guna memenuhi kebutuhan ekonomi manusia. Didalam suatu 
perusahaan pasti memiliki suatu keinginan untuk membuat perusahaan selalu 
berkembang dan selalu maju. Untuk mencapai tujuan tersebut maka perusahaan 
memerlukan suatu yang menyebabkan nilai perusahaan itu naik, dengan nilai 
perusahaan naik maka akan tercapainya tujuan perusahaan untuk selalu maju dan terus 
berkembang. Kinerja keuangan dalam perusahaan dapat diartikan sebagai suatu prestasi 
yang telah dicapai oleh perusahaan dalam periode tertentu yang mengambarkan suatu 
tingkat kesehatan dalam perusahaan tersebut. Kinerja keuangan perusahaan juga dapat 
diartikan sebagai hasil kerja dari berbagai bagian didalam suatu perusahaan yang akan 
bisa dilihat pada kondisi keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu terkait aspek 
penghimpunan dan penyaluran dana yang dinilai berdasarkan indikator kecukupan 
modal, likuiditas dan profitabilitas perusahaan. 
Perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik akan menghasilkan laba yang 
maksimal sehingga memiliki tingkat pengembalian investasi yang tinggi. Salah  satu  
aspek  yang  dapat menjadi suatu  bahan penilaian bagi investor ialah kemampuan suatu 
perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas. Salah satu bentuk rasio profitabilitas 
yang dapat mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana yang 
ditanamkan  dalam  aktiva  yang  digunakan  untuk  operasi perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan adalah rasio Return On Asset (ROA). ROA bertujuan untuk 
mengukur  atau mengevaluasi pencapaian  laba  dari aset yang digunakan perusahaan, 
sehingga ROA dapat digunakan investor untuk memperoleh gambaran yang  jelas  
tentang  tingkat  pengembalian  terhadap investasi yang telah dilakukan pada suatu 
perusahaan, ( Yunita, 2013). 
2. METODE  
Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan data yang digunakan yaitu 
data sekunder yang bersumber pada laporan tahunan perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI tahun 2014 – 2016. Data diperoleh melalui akses langsung dari dari 
website Indonesia Stock Exchange (www.idx.co.id) Populasi dalam penelitian ini 
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adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 
2014-2016. Pengambilan sampel dalam  penelitian ini menggunakan metode Purposive 
Sampling yaitu teknik pemilihan sampel berdasarkan kriteria yang ditentukan. Kriteria 
pemilihan sampel sebagai berikut : (1) Perusahaan manufaktur yang menerbitkan 
laporan keuangan selama tahun 2014-2016. (2) Perusahaan manufaktur yang  
menerbitkan laporan keuangan tahunan secara berturut-turut selama tahun 2014-2016 
dengan menggunakan satuan mata uang rupiah. (3)Memiliki semua data yang 
digunakan untuk menghitung variabel yang menjadi fokus dalam penelitian.Teknik 
analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda. 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Hasil 
3.1.1 Uji Normalitas 
Tabel 1. Uji Normalitas 
 Keterangan Unstandardized Residual 
   
 Kolmogorov-Smirnov Z 1,289 
 Asymp.Sig.(2-tailed) 0,72 
   
 Sumber: Hasil Analisis, 2019.  
 
Pengujian normalitas dilakukan dengan One Sample Kormogrov Smirnov Test 
dengen melihat tingkat signifikasi 0,05 pada asym sig (2-tailed). Hasil uji normalitas 
pada tabel IV.1 menunjukan sampel sejumlah 53 perusahaan dengan nilai asym sig 
(2-tailed) lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar 0,72. Hal ini berarti dapat disimpulkan 
bahwa data terdistirbusi  normal. 
3.1.2 Uji Mulltikolinearitas 
Uji multikolinearitas pada penelitian ini bertujuan  untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi yang tinggi antar variabel independen. 
Tabel 2. Uji Multikolinearitas 
       Variabel     Tolerance VIF      Keterangan 
Kepemilikan Manajerial 0,969 1,032 
Bebas 
Multikolonieritas 
Kepemilikan Institusionl 0,838 1,194 
Bebas 
Multikolonieritas 
Kepemilikan Asing 0,933 1,072 
Bebas 
Multikolonieritas 
Ukuran Perusahaan        0,880 1,136 
Bebas 
Multikolonieritas 
Sumber: Hasil Analisis, 2019. 
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Dari hasil uji Tabel IV.2 dengan melihat besarnya Tolerance Value lebih dari 
0,01 dari nilai Variance Inflation Factor (VIF) dibawah nilai 10. Maka dapat 
disimpulkan masing-masing variabel tidak terjadi multikolinearitas. 
3.1.3 Uji Heteroskedastisitas 
Uji heterokedastisitas dilakukan dengan Uji Spearman Rho yaitu dengan meregres 
nilai absolut residual terhadap nilai variabel independen (Gujarati, 2010). Data 
dikatakan tidak terdapat jika tingkat signifikansi > 0,05 (Widarjono, 2010). 
Tabel 3. Uji Heterokesdastisitas 
       Variabel Signifikasi      Keterangan 
Kepemilikan Manajerial 0,676 
Bebas 
Heterokesdastisitas 
Kepemilikan Institusionl 0,933 
Bebas 
Heterokesdastisitas 
Kepemilikan Asing 0,698 
Bebas 
Heterokesdastisitas 
Ukuran Perusahaan 0,191 
Bebas 
Heterokesdastisitas 
    Sumber: Hasil Analisis, 2019. 
 
3.1.4  Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah dalam model 
regresi terdapat hubungan antara satu residual dengan variabel residual lainya. Pada 
penelitian ini menggunakan uji Durbin-Watson. 
Tabel 4. Uji Autokorelasi 
Keterangan Durbin- Watson Kesimpulan 
Kinerja Keuangan 2,049 
Bebas 
Autokorelasi 
      Sumber: Hasil Analisis, 2019 
 
Berdasarkan nilai durbin watson menunjukkan nilai 2,049. Dengan rumus DU < 
DW < 4 – DU. Nilai DW 2,049 lebih besar dari batas atas (du) yaitu 1,7228 dan 
kurang dari (4-du) 4-1,2772= 2,049 sehingga dapat disimpulkan bahwa model 
terbebas dari autokorelasi. 
3.1.5 Analisis Regresi  Linear Berganda 
Analisis Regresi Linear Berganda  digunakan untuk meneliti faktor-faktor yang 
berpengaruh antara variable independen terhadap variable dependen. Dimana 
variable independen yang digunakan dalam penelitian ini lebih dari satu variable. 
Model persamaan regresi berganda variable  
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KK = α+ß1KM+ß2 KI+ ß3 KA+ ß4 UP+ e   
KK=0,264 – 0,109KM – 0,005KI – 0,021KA – 0,003UP + e  






B Std. Error Beta 
1 
(Constant) ,264 ,067  3,971 ,000 
KM -0,109 ,036 -,402 -3,059 ,004 
KI -0.005 ,041 -,018 -0,130 ,897 
KA -0,021 ,027 -,104 -0,776 ,442 
UP -0,003 ,002 -,216 -1,568 ,124 
     Sumber: Hasil Analisis, 2019. 
Berdasarkan dari tabel diatas menunjukkan bahwa hasil analisis regresi linier 
berganda tersebut diketahui persamaan regresi linier berganda sebagai berikut: 
A. Nilai Konstanta sebesar 0,264 yang menunjukan jika variabel kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan ukuran perusahaan 
konstan maka kinerja keuangan akan naik sebesar 0,264 
B. Besarnya nilai koefisien variabel kepemilikan manajerial sebesar -0,109. Tanda 
negatif ini berarti bahwa semakin meningkatnya kepemilikan manajerial maka 
akan menurunkan kinerja keuangan.  
C. Besarnya nilai koefisien variabel kepemilikan institusional sebesar -0,005. 
Tanda negatif ini berarti bahwa semakin meningkatnya kepemilikan institusional 
maka akan menurunkan kinerja keuangan.  
D. Besarnya nilai koefisien variabel kepemilikan asing sebesar -0,021. Tanda 
negatif ini berarti bahwa semakin meningkatnya kepemilikan asing maka akan 
menurunkan kinerja keuangan.  
E. Besarnya nilai koefisien variabel ukuran perusahaan sebesar -0,003. Tanda 
negatif ini berarti bahwa semakin meningkatnya ukuran perusahaan maka akan 
menurunkan kinerja keuangan. 
 
3.1.6 Uji Regresi Persial ( Uji t) 
Tabel 6. Uji t 









Kepemilikan Asing -0,776 ,442 H3:Ditolak 
Ukuran Perusahaan -1,568 ,124 H4:Ditolak 
Sumber: Hasil Analisis, 2019 
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A.  Hasil Hipotesis Pertama (Kepemilikan Manajerial) 
Berdasarkan pengujian hipotesis pertama mendapatkan hasil bahwa variabel 
kepemilikan manajerial memiliki signifikasi sebsar 0,004 < 0,05 , maka H1 
diterima, yang berarti kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan. 
B. Hasil Hipotesis kedua (Kepemilikan Institusional)  
Berdasarkan pengujian hipotesis pertama mendapatkan hasil bahwa variabel KI 
(Kepemilikan Institusional) memiliki signifikasi sebsar 0,897 > 0,05 , maka H2 
ditolak, yang berarti Kepemilikan Institusional tidak berpengaruh terhadap 
Kinerja Keuangan. 
C. Hasil Hipotesis ketiga (Kepemilikan Asing) 
Berdasarkan pengujian hipotesis pertama mendapatkan hasil bahwa variabel KA 
(Kepemilikan Asing) memiliki signifikasi sebsar 0,442 > 0,05 , maka H3 ditolak, 
yang berarti Kepemilikan Asing tidak berpengaruh terhadap Kinerja keuangan. 
D. Hasil Hipotesis keempat  (Ukuran Perusahaan)  
Berdasarkan pengujian hipotesis pertama mendapatkan hasil bahwa variabel UP 
(Ukuran Perusahaan)  memiliki signifikasi sebsar 0,124 > 0,05 , maka H4 ditolak, 
yang berarti Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. 
3.1.7 Uji Koefisiensi Determinasi (R²) 
Untuk mengetahui kontrtibusi dari variabel eksogen terhadap variabel endogen dapat 
dilihat dari adjusted R squre-nya. Koefisienn determinasi (R2) pada intinya 
mengukur seberpara jauh kemapuan model dalam menerangkan variable-variabel 
endegen. Adapun hasil koefsien determinsinya (R2) terlihat pada tabel berikut ini  
Tabel 7 Adjusted R Square 
Model R R Square Adjusted R Square 
1 ,445
a
 ,198 ,131 
Sumber: Hasil Analisis, 2019. 
 
Hasil koefisiensi determinasi (Adj R
2
) yang ditunjukkan oleh Tabel IV.8 adalah 
sebesar 13,1% , artinya 13,1% variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kepemilikan asing dan ukuran 
perusahaan. Sisanya sebesar 89,9% variabel dependen yaitu kinerja keuangan 





3.2.1 Hasil dari hipotesis pertama pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Kinerja 
Keuangan 
Berdasarkan pengujian hipotesis pertama mendapatkan hasil bahwa variabel 
Kepemilikan Manajeial (KM) memiliki t hitung sebesar -3,059 dan nilai signifikansi 
0,004 < α = 0,05 maka H1 diterima, sehingga kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan.  
Adanya pengaruh negatif antara kepemilikan manajerial dengan kinerja 
keuangan kemugkinan disebabkan oleh kepemilikan manajerial yang tinggi, 
manajerial mempunyai hak voting yang tinggi sehingga manajer mempunyai posisi 
yang kuat untuk mengendalikan perusahaan, hal ini dapat menimbulkan masalah 
pertahanan, dalam artian, adanya kesulitan bagi para pemegang saham eksternal 
untuk mengendalikan tindakan manajer. Hal tersebut menimbulkan tindakan manajer 
yang lebih mengutamakan kepentingan pribadi yang menyebabkan penurunan kinerja 
keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Waskito (2014),  Indarwati (2015) dan Hermiyetti (2016), Namun 
tidak mendukung hasil penelitian Pangaribuan (2017). 
3.2.2 Hasil dari hipotesis pertama pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Kinerja 
Keuangan 
Berdasarkan pengujian hipotesis dua mendapatkan hasil bahwa Variabel kepemilikan 
institusional (KI) menunjukkan t hitung  sebesar -0,130 dengan tingkat signifikasi 
sebesar 0,897 lebih dari  α = 0,05. Tingkat signifikasi lebih dari 0,05, maka hipotesis 
ke-2 ditolak. Penelitian ini membuktikan bahwa kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan.  
Kepemilikan institusional dalam penelitian ini merupakan persentase saham 
pihak institusional terhadap total saham yang beredar. tinggi rendahnya kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Kepemilikan institusional 
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan kemungkinan disebabkan kerena 
tinggin rendahnya kepemilikan isntitusional menyebabkan proses monitoring 
terhadap manajer kurang efektif sehingga tidak berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh 
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Pangaribuan (2017). Namun tidak mendukung penelitian Hermiyetti (2016), Waskito 
(2014), dan Hayati (2016). 
3.2.3 Hasil dari hipotesis ketiga Kepemilikan Asing terhadap Kinerja Keuangan. 
Berdasarkan pengujian hipotesis ketiga mendapatkan hasil bahwa variabel 
Kepemilikan Asing thitung sebesar -0,776 dengantingkat  signifikansi 0,442 > α = 
0,05 maka H3 ditolak, sehingga Kepemilikan Asing tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Kinerja Keuangan. 
Berdasarkan hasil penelitian menunjukan bahwa jumlah kepemilikan saham 
oleh bagian yang bersetatus luar negri tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
terhadap kinerja keuangan perusahaan. Kepemilikan asing tidak berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan karena kepemilikan asing bukan satu-satunya kepemilikan 
yang mengerakan harga saham secara signifikan. Besar atau kecinya jumlah 
kepemilikan asing yang dimiliki oleh perusahaan tidak akan mempengaruhi kinerja 
keuangan. Menurut Pangaribuan (2017) dalam fakta lapangan kepemilikan asing 
berkompromi dengan pihak manajemen yang membahas keuntungan dalam sisi 
pribadi tidak pada secara umum. Sehingga kepemilikan asing tidak berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan 
oleh Pangaribuan (2017) dan Atmaja (2016), Namun tidak mendukung penelitian 
Hermiyetti (2016) dan Indarwati (2015). 
3.2.4 Hasil dari hipotesis keempat Ukuran Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan. 
Berdasarkan pengujian hipotesis keempat mendapatkan hasil bahwa variabel 
Variabel ukuran perusahaan (UP) menunjukkan t hitung sebesar -0,568 dengan 
tingkat signifikasi sebesar 0,124 kurang dari α = 0,05. Tingkat signifikasi lebih dari 
0,05, maka hipotesis ke-4 ditolak. Penelitian ini membuktikan bahwa ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan. 
Nilai koefisien regresi negatif disini dapat diartikan bahwa besar kecilnya 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Tidakadanya 
pengaruh ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan disebabkan karena 
perusahaan kecil maupun besar memiliki kecenderungan menghadapi tekanan 
eksternal yang juga variatif sehingga tidak dapat ditentukan bahwa perusahaan yang 
bersekala besar memiliki kecenderungan tekanan eksternal yang lebih besar 
dibandingkan perusahaan kecil, sehingga mereka cenderung tidak berpengaruh 
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terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakunan 
oleh Tambunan (2018) dan Mahaputeri (2014), dan Oktoviana (2016), namun tidak 




Berdasarkan hasil pengolahan data dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat 
disimpulkan hasil penelitian sebagai berikut: 
A. H1 diterima kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap kinerja keuangan  
B. H₂ ditolak kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan  
C. H₃ ditolak kepemilikan asing tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan  
D. H₄ ditolak ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan  
 
4.2 Saran 
Penelitian mengenai faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan, selanjutnya 
diharapkan mampu memberikan hasil yang lebih baik dan berkualitas, dengan 
mempertimbangkan saran berikut ini : 
A. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan periode yang lebih panjang sehingga hasil 
yang diperoleh lebih datap dijadikan dasar dalam kinerja keuangan. 
B. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah sampel perusahaan, misal sektor 
manufaktur dan sektor keuangan. Bisa juga dari satu sektor manufaktur tetapi 
mendetail sampai sub sektor, misalnya sub sektor makanan dan minuman dengan sub 
sektor kimia. Sehingga hasil penelitian berguna dan dapat digunakan oleh pihak-
pihak yang membutuhkan informasi tersebut. 
C. Peneliti selanjutnya dapat menambah faktor-faktor lain yang kemugkinan 
berpengaruh terhadap kinerja keuanagn. 
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